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A crise econômica que assola o Brasil desde 2014 fez com que houvesse um aumento significativo do número de 
processos de recuperação judicial de empre-
sas. Segundo a Serasa, foram 1863 pedidos 
em 2016 – o ápice da crise econômica. O 
Brasil encerrou 2018 com 1408 pedidos de 
recuperação, número praticamente igual ao 
de 2017.
Além do grande número de pedidos ajui-
zados, chama atenção também a crescente 
complexidade das demandas, envolvendo 
conglomerados econômicos relevantes nos 
seus setores de atuação. Grandes empresas 
e grupos empresariais importantes ajuiza-
ram pedidos de recuperação judicial recente-
mente, como é o caso da Avianca Brasil e do 
Grupo Odebrecht.
Em muitos casos, a imprensa noticia os 
termos do plano de recuperação apresentado 
pela devedora que, no mais das vezes, impõe 
severos prejuízos aos credores, agregando 
deságios de mais de 50% e alongamento para 
pagamento de dívidas que superam facil-
mente os 5 anos.
Diante desse cenário, é comum encontrar 
aqueles que questionam a razão de existir 
dessa ferramenta jurídica. Se a empresa é 
insolvente e não têm condições de pagar os 
seus credores, qual seria a razão de tentar 
salvá-las?  Por que razão impor aos credo-
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das obrigações na falência, a ser contado a 
partir da data da sentença de quebra, com sua 
desvinculação de eventual persecutio criminis 
quanto aos crimes falimentares. Da mesma 
forma, as Fazendas Públicas credoras, de ofí-
cio ou a requerimento, deverão extinguir os 
créditos uma vez decorrido o prazo prescri-
cional previsto na legislação de regência.
Feitas essa ponderações e reconhecida 
a virtuosidade das sugestões que circulam 
através inclusive de alteração legislativa (des-
tacando-se o P.L. 10.220/2018) e estudos aca-
dêmicos (muitas que foram objeto de aprovei-
tamento pelo presente artigo), encaminha-se 
para o fechamento com uma frase, também 
em tradução livre, atribuída à Winston Chur-
chil, que disse: “muitos olham para o empre-
sário como o lobo a ser caçado; outros olham 
como a vaca a ser ordenhada. Poucos o enxer-
gam como o cavalo que puxa a carroça.”
Por óbvio, mesmo sendo a atividade 
empresária considerada como a força motriz 
da economia isto não pode servir de salvo con-
duto para manutenção de atividades empre-
sárias inviáveis ou para imposição de condi-
ções draconianas aos direitos dos credores.  
Mas valendo-nos do estudo da INSOL 
International, STATEMENT OF PRINCI-
PLES FOR A GLOBAL APPROACH TO MUL-
TI-CREDITOR WORKOUTS II (ano de 2017), 
observa-se o dado de que tem crescido o 
reconhecimento entre as maiores institui-
ções financeiras do mundo que, como credo-
res, podem alcançar melhores resultados ao 
auxiliarem o devedor ao soerguimento mais 
célere, do que forçar um procedimento de 
insolvência. 
Essa mudança de cultura objetiva ainda 
abrandar o impacto econômico social gerado 
pelo processo formal de falência de empresas 
significantes no mercado, enquanto existem 
alternativas viáveis, evitando, outrossim, o 
alastramento dos danos econômicos em um 
contexto macro3.
Reforçando esse argumento, a Comuni-
dade Europeia, no documento referente à 
Proposta de Diretiva do Parlamento Europeu 
e do conselho traz, em sua exposição de motivos a seguinte con-
sideração (ano de 2016 e previsão de entrada em vigor em 2019): 
“As taxas de recuperação são mais elevadas nas econo-
mias em que a reestruturação é o processo de insolvência 
mais frequente. Em média, nestas economias, os credores 
podem esperar recuperar 83 % dos seus créditos, contra uma 
média de 57 % nos processos de liquidação. Embora derivem 
também de fatores econômicos como a saúde geral da econo-
mia, estes resultados sublinham a importância de um quadro 
abrangente em matéria de insolvência, alicerçado num con-
texto institucional e cultural sólido, para produzir melhores 
resultados para a sociedade”4
E, em se tratando de processo de falência, não podemos igno-
rar o relevante estudo do The World Bank que, em seu projeto 
Doing Business, analisa a efetividade do sistema liquidatório 
(resolução de insolvência) como um dos 11 fatores para medir e 
ranquear 190 economias mundiais, para fim de aferir a facilidade 
para realização de negócios. Isso se traduz em segurança para 
tornar o nosso Brasil atrativo para novos negócios!
Assim, considerando ambos os cenários, vê-se que não deve-
mos perder de vista o conceito de que toda contribuição legisla-
tiva, doutrinária e jurisprudencial deve servir para que o insti-
tuto se torne cada vez mais atraente e producente. 
Assim, façamos o nosso papel lapidando o sistema do tra-
tamento da insolvência da atividade empresária, mediante 
somente algumas mudanças pontuais, de “precisão cirúrgica”, 
com vistas a atualização da legislação, principalmente em um 
contexto onde a conjuntura, a perspectiva econômica, ainda 
se mostra pouco convidativa para a aposta em soerguimento e 
empreendedorismo.  
notas
1 “Reason is the soul of all law”- Federal Court of Tenth Circuit U.S.A. – tradução 
livre
2 “Reason is the life of the law; nay, the common law itself is nothing else but 
reason.…The law, which is perfection of reason.”– Institutes of the Lawes of 
England - First Institute [1628]
3 https://www.insol.org/_files/Publications/StatementOfPrinciples/State-
ment%20of%20Principles%20II%2018%20April%202017%20BML.pdf – em 
tradução livre. consulta em 09/06/2019
4 Proposta de DIRETIVA DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO rela-
tiva aos quadros jurídicos em matéria de reestruturação preventiva, à concessão 
de uma segunda oportunidade e às medidas destinadas a aumentar a eficiência 
dos processos de reestruturação, insolvência e quitação, e que altera a Dire-
tiva  2012/30/EU – DISPONÍVEL EM https://eur-lex.europa.eu/legal-content/
PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:52016PC0723&from=PT - consulta em 09/06/2019 – 
tradução livre
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interesses dos credores, promovendo, assim, a preser-
vação da empresa, sua função social e o estímulo à ati-
vidade econômica.
Entretanto, há aqueles que afirmam que não se jus-
tifica manter a empresa devedora em funcionamento 
por conta dos valores sociais. Segundo esses críticos, 
a liquidação da empresa poderá abrir espaço para que 
outro agente econômico ocupe o seu lugar, desenvol-
vendo atividade saudável, fazendo voltar os empregos, 
tributos, produtos, serviços etc. Então, porque impor 
aos credores o sacrifício para manter o funcionamento 
da empresa devedora?
É certo que numa economia com perfeito funciona-
mento, o agente econômico que desapareceu em razão 
da sua insolvência poderia ser mesmo substituído por 
outro, que passaria a exercer atividade geradora de 
empregos, tributos, produtos e serviços, suprindo a 
falta ou o desaparecimento daquele agente que foi ine-
ficaz na sua atuação.
Ocorre que, mesmo em economias perfeitas, essa 
reposição levará um tempo para acontecer. Mas as pes-
soas e o Estado têm necessidades prementes que não 
podem aguardar a recomposição econômica daquela 
atividade. Até que os empregos surjam novamente, 
como as pessoas irão sobreviver? E a queda da arre-
cadação de tributos, até que outra atividade inicie 
suas atividades? Ademais, poderá haver a imposição 
de sacrifícios sociais relevantes, como a migração de 
famílias, com todos os prejuízos daí advindos.
No Brasil, essa situação se agrava. A crise econô-
mica impede, na prática, que uma atividade liquidada 
seja substituída por outra, consolidando-se os prejuí-
zos sociais e econômicos decorrentes do encerramento 
da empresa.
Por essa razão, tem-se que a função social da recu-
peração judicial tem grande relevo para o bom funcio-
namento da economia e para a estabilidade da socie-
dade brasileira.
É justamente por isso que os Tribunais brasileiros, 
notadamente o Superior Tribunal de Justiça, vêm afir-
mando – com razão – a função social da empresa como 
fator determinante para a preservação das atividades 
da devedora, ainda que isso se faça em detrimento de 
interesses individuais de alguns credores.
Interesses particulares e privados nunca poderão 
se tornar uma barreira intransponível à realização 
do interesse social buscado pela recuperação judicial 
como seu principal objetivo.
res um prejuízo a fim de manter o funcio-
namento da empresa devedora? Não seria 
melhor liquidá-la?
A resposta a essa pergunta passa, neces-
sariamente, pela constatação de que, diante 
de um cenário de crise, pode ser melhor 
(ou menos pior) para os credores manter a 
empresa devedora em funcionamento. Deve-
se fazer uma comparação entre o valor de 
liquidação da empresa e o valor gerado com 
o funcionamento da empresa (going con-
cern). Se a liquidação dos ativos da empresa 
gerar menos valores do que a manuten-
ção de seu funcionamento, é melhor para 
os credores – em geral – que a empresa 
continue operando.
Imagine uma situação bastante simples: 
a empresa é um lago com 1000 peixes. É pos-
sível que sejam pescados 500 peixes por ano, 
deixando-se no lago os outros 500 peixes a 
fim de que procriem, viabilizando que no ano 
seguinte o lago tenha novamente os 1000 
peixes. Assim, nesse ano seguinte será pos-
sível pescar novamente 500 peixes e assim 
por diante. Fazendo-se uma avaliação dessa 
empresa – bem simplista – e trazendo-se ao 
valor presente, chega-se à conclusão de que 
ela vale o equivalente a 2.500 peixes, pois é 
isso que a empresa produziria em 5 anos.
Caso essa empresa seja liquidada, com a 
pesca e a venda de todos os peixes do lago, o 
valor máximo a ser atingido será equivalente 
a 1000 peixes (exaurindo-se todos os peixes, 
sem possibilidade de haver pescaria nos anos 
seguintes).
Fazendo-se um simples cálculo, é melhor 
para o credor manter a empresa em funcio-
namento e receber 2.500 peixes, do que liqui-
dar a empresa e receber apenas 1000 peixes.
Portanto, aqui temos uma primeira cons-
tatação: a liquidação da empresa pode repre-
sentar um prejuízo maior para os credores 
do que a manutenção de suas atividades. 
Evidente, assim, que pode interessar ao mer-
cado tentar ajudar a empresa.
Vale destacar que essa solução será 
melhor para os credores em geral e não 
necessariamente para os credores indivi-
dualmente. A comunidade de credores terá 
2500 peixes para dividir, ao invés de apenas 
1000. É certo que alguns credores recebe-
rão mais peixes que outros, dependendo da 
negociação e dos privilégios legais. Mas, no 
geral, essa solução será melhor para o con-
junto de credores.
Mas não é só.
Além do interesse do mercado, represen-
tado pela vontade do conjunto de credores da 
empresa em crise, a manutenção de suas ati-
vidades atende também a interesses muito 
maiores, de natureza pública e social.
O funcionamento da empresa gera 
empregos, tributos, produtos, serviços e cir-
culação de riquezas.
Nesse sentido, o encerramento de suas 
atividades, através da liquidação de seus ati-
vos, representaria o desaparecimento desses 
benefícios econômicos e sociais. A sociedade 
e a economia sofreriam fortemente os efei-
tos negativos do encerramento da empresa, 
aumentando o desemprego, diminuindo a 
renda da população, aumentando o nível de 
insatisfação social, diminuindo o nível de ati-
vidade econômica e a arrecadação de tribu-
tos, dentre outros efeitos deletérios.
Há casos em que o encerramento da 
empresa afeta o regular funcionamento de 
todo um setor da economia, prejudicando a 
atividade de dezenas de outras empresas que 
também não conseguirão prosseguir suas 
atividades em razão da dependência empre-
sarial com aquela que fechou suas portas.
Assim, se a empresa tem condição de 
gerar valores com o seu funcionamento, será 
melhor para os credores e também para a 
sociedade como um todo que suas atividades 
sejam preservadas.
É essa a função social da recuperação 
judicial de empresas. A Lei no 11.101/05 esta-
belece que a recuperação judicial tem por 
objetivo viabilizar a superação da situação 
de crise econômico-financeira do devedor, a 
fim de permitir a manutenção da fonte pro-
dutora, do emprego dos trabalhadores e dos 
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